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主板退市制度改革渐行渐近
上证所公布退市制度设计新思路

! ! ! !创业板上市公司退市制度即将
正式出台，主板的退市制度改革也
提上了日程，证监会主席郭树清最
近表示，主板退市制度有望今年上
半年推出。负责制度设计与制定的
上海证券交易所昨天公布了主板退
市新规设计思路———丰富我国证券
市场的退市判断标准，以进一步完
善我国证券市场的退市制度。分析
认为，随着退市制度建设步伐加快，
“僵尸公司”即将寿终正寝。

上市公司仅淘汰约2%
! ! ! !目前，! 股主板的退市制度是

上市公司在退市前一般都要经过事
先设定的两道“风险警示”，即 "#与
$"#。"#与 $"#既是对绩差股的黄牌
警告，同时更是提示投资者，这些上
市公司有着退市风险，须谨慎投资。
然而，这些有着退市风险的 "#、$"#
股，却成了市场炒作的对象，因为在
!股市场，公司上市资格或地位是一
种稀缺资源，正是由于它的稀缺性，
使得绩差公司想方设法通过诸如并
购重组的方式避免退市的命运。

目前 !股市场上市公司中，加
入 "#行列超过 %年的已有 &'家。
据上证所统计，())*年 +月，从 ,#

水仙被终止上市开始，沪深两市至
今仅有 &%家公司退市；其中，绩差

公司因连续亏损而退市的有 +-家，
其余公司的退市则为被吸收合并。
也就是说，截至 .月 *-日，沪深两
市共有 (./)家上市公司，而上市公
司淘汰率仅约为 (0。
事实上，很多业绩不佳的上市公

司通过不断的并购重组、注入资产等
方式虽然保持了“壳”资源，然而，这
些公司却连年亏损，并给投资者造成
损失，为此，管理层近年来一直思考
尽快“结果”这种“僵尸”公司。

新规或禁止“借壳”
因而，上证所在退市新规中提

出，主板退市制度考虑改变事实上
以利润作为单一退市标准的局面。

在引入市场交易类指标之外，同时
综合考虑主营收入、净资产等评判
标准。另外，如果上市公司严重违背
“公平、公开、公正”的基本原则，严
重违反交易所上市规则，以及不按
规定履行信息披露义务或在信息披
露中弄虚作假情节严重的，也应被
终止上市。值得关注的是，对于长期
存在于二级市场的“僵尸”公司顽疾，
上证所认为，新退市制度应严格“借
壳”重组条件，限制乃至禁止“改名换
姓、脱胎换骨”式的“借壳”重组。
上证所称，这样做的目的与股

票发行制度的设计初衷是一致的，
因为核准发行并上市的对象是特定
的主体，而当该主体不具备上市条

件后即应退市，而欲“借壳”的公司
应按照核准的条件自行上市。而目
前允许绩差公司被“借壳”重组是此
类公司被市场炒作的重要原因之
一，这也在一定程度上造成了退出
机制的名不符实，市场化的退市标
准难以实行。
创业板退市制度已经制定得差

不多了，但是，很多投资者认为，按
深交所公布的这个征求意见稿，目
前创业板公司很难有真正公司会退
市，所以，觉得这个制度即使推出，
目前效果不大。但是，主板退市制度
如果也按此改革，就完全不同了，可
能就会有一批公司符合退市条件
了，因此，主板退市制度改革难度更
大。而现在主板新退市制度，正在制
定中，说明退市风险将是实实在在
的。如果主板退市改革方案在今年
上半年推出，届时，股市“进多退少”
的现状有望在退市制度的变革中得
到改善，“僵尸公司”寿终正寝的日
子已为期不远。 本报记者 许超声

方大集团推新版定增方案
拟向大股东定增募资1.5亿元

! ! ! !方大集团 1))))%%2公告称，将
终止实施 ()**年度拟募资 +3&亿元
的定增方案，并推出 ()*(年度新的
募资额缩至 *3+-亿元的定增方案。
公告显示，新的定增方案拟以

+3(&元4股的价格，向公司第一大股
东深圳市邦林科技发展有限公司
5邦林科技2非公开发行 .%66万股，
募集不超过 78+-亿元，用于补充公
司流动资金。

方大集团表示，公司拟通过此
次非公开发行股票募集资金，提高
公司资金实力，大力发展节能幕
墙、地铁屏蔽门等优势产业，做强

做大公司主业，为公司的持续快速
发展奠定坚实基础，优化财务结
构，提高公司抗风险能力。本次发
行不会导致方大集团控制权发生
变化。

公告显示，(6** 年 *6 月 (&

日，方大集团曾公布了《关于 (6**

年度非公开发行 ! 股股票方案的
议案》，公司拟以 +8&.元9股非公开
发行 --:6万股，募集不超过 +8&亿
元，该次募集资金计划投向成都节
能幕墙生产基地、北京节能幕墙生
产基地、营销网络建设三个项目。

本报记者 李辉
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! ! ! !天弘基金昨天公
告称，天弘永利 !拟
每 *6 份分红 68*6-

元，天弘永利 ; 拟每
*6份分红 68*:元，权
益登记日及除息日为
.月 ((日。这将是天
弘永利成立以来的第
/次分红，以回馈持
有人。据了解，业绩持
续稳健出色是天弘旗
下永利 !、永利 ;两
只债基同时分红的关键。<=>?统
计数据，截至 .月 7: 日，永利 ;

和永利 !今年以来分别以 (8(+0

和 (87%0的正收益，在同类基金
中位居前列。 许超声

恒丰纸业发行4.5亿元可转债
! ! ! !恒丰纸业（:66.%:）昨天发布公
告，将发行 +8%亿元可转换债券，每
张票面金额 766元，共发行 +%6万
张。可转债存续期限为 %年，票面利
率：第一年为 68&0，第二年为 68-0，
第三年为 7870，第四年为 78.0，第五
年为 78%0，每年付息。可转债初始转
股价格为 :8//元，发行结束后 :个
月可以开始转股。
本次发行向原股东优先配售的

股权登记日为 .月 ((日，本次发行
的优先配售日和网上、网下申购日
为 .月 (.日。向原股东配售方案
为，按每股配售 78-+.元面值可转
债的比例计算可配售可转债金额，

再按 7666元9手的换成手数，每 7

手为一个申购单位（7 手为 7666

元）。配售代码为“&6+.%:”。原股东
优先配售后余额部分（含原股东放
弃优先配售部分）采用网下对机构
投资者配售和通过上交所交易系统
网上定价发行相结合的方式进行，
网上申购代码为“&...%:”。
自发行之日起 7(个月后，如果

公司股票收盘价连续 .6个交易日
低于当期转股价格的 &60时，可转
债持有人有权将其持有的可转债全
部或部分按面值的 76%0（含当期
利息）回售给公司。

本报记者 连建明 本版观点仅供参考
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